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РОЗРАХУНКИ ПО ІПОТЕЧНИХ ПОЗИКАХ В УМОВАХ ІНФЛЯЦІЇ  
 
Досліджені відносини іпотеки в Україні в умовах загострення світової фінансової кризи. Під час аналізу іпотечних 
позик розроблено плани погашення боргу в умовах інфляції з використанням фінансових функцій Excel.  
 
In Ukraine the relations of hypothec under the condition of aggravation of world financial crisis are investigated. There is we 
analyze the mortgage loan and develop the plans of repayment the loan under the condition of inflation having used the financial 
functions of Excel.    
 
Ключові слова: іпотечна стандартна позика, іпотека з ростом платежів, іпотека з регульованою процентною ставкою, 
темп інфляції. 
 
Вступ. Під іпотекою (англ. mortgage, hypothec) розуміють грошову позику, яка надається під заставу нерухомого майна 
(землі, будинку, підприємства). Позики під заставу нерухомості отримали широке поширення в країнах із розвиненою 
ринковою економікою як одне з важливих джерел довгострокового фінансування.  
В Україні відносини іпотеки регулюються законами України про іпотеку [1] (набрав чинності у 2004 р.), про іпотечне 
кредитування, операції з консолідованим іпотечним боргом та іпотечні сертифікати [2], про оцінку землі [3], про оцінку 
майна [4], про заставу [5] (розділ ІІ «Іпотека»), ЦКУ [6].  
Іпотечне кредитування сприяє економічному і соціальному розвитку країни. Підприємства використовують 
довгострокові кредитні ресурси, забезпечені нерухомістю для оновлення матеріально-технічної бази; населення – для 
побудови житла, започаткування власного бізнесу тощо. 
Інфляційні процеси, які характерні для економіки багатьох країн, вимагають урахування інфляції під час розробки планів 
погашення боргу по іпотечних позиках. Іпотечні позики відрізняються в основному методами погашення заборгованості: борг 
разом із процентами може погашатися рівними щомісячними внесками або може здійснюватися постійне зростання 
погашувальних платежів, наприклад, темпами інфляції, або комбінаціями останніх [7; 8; 9]. 
Невизначеність стосовно рівня інфляції у довгостроковому періоді спричинила появу такого фінансово-кредитного 
інструмента, як іпотечний кредит із регульованою процентною ставкою, рівень якої прив’язується, наприклад, до індексу 
інфляції. Цей інструмент покликаний щорічно, або з іншою періодичністю, коригувати проценти за довгостроковими 
позиками, що знижує вплив інфляційних чинників на вартість довгострокового кредиту. Використання іпотечного кредиту з 
регульованою процентною ставкою зменшує можливість мати великі капітальні доходи (або збитки) від нерухомого майна, 
що посилює стабілізаційні процеси в економіці й у такому аспекті може розглядатись як засіб адаптації економічних 
суб’єктів до вразливих умов з метою мінімізації збитків. 
Постановка завдання. Дослідження відносин іпотеки в Україні в умовах загострення світової фінансової кризи. 
Розробка планів погашення боргу під час аналізу іпотечних позик в умовах інфляції, зокрема для традиційної іпотечної 
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позики з використанням фінансових функцій Excel, іпотечної позики з періодичним ростом платежів темпами інфляції та з 
регульованою процентною ставкою, рівень якої прив’язується до індексу інфляції. 
Методологія. В основу дослідження покладено загальнонаукові методи пізнання: аналіз, синтез, системність, діалектику, а 
також методи фінансово-економічного аналізу, методи фінансової математики, програмне забезпечення Excel.  
Результати дослідження. Іпотека як правове явище стала результатом реформ 594 р. до н. е., проведених 
давньогрецьким архонтом Соломоном. Соломон, щоб перевести особисту відповідальність у майнову, запропонував ставити 
на землі боржника (зазвичай на межі) стовп із написом про те, що ця власність служить забезпеченням боргу на певну суму. 
Такий стовп називали іпотекою. По-грецьки hypotetheca – підставка, підпора.  
Згідно зі статею 1 Закону про іпотеку [1]: «Іпотека – це вид забезпечення виконання зобов’язання нерухомим майном, 
що залишається у володінні і користуванні іпотекодавця, згідно з яким іпотекодержатель має право у разі невиконання 
боржником забезпеченого іпотекою зобов’язання отримати задоволення своїх вимог за рахунок предмета іпотеки переважно 
перед іншими кредиторами цього боржника у порядку, встановленому цим Законом. Іпотекодержатель – кредитор за 
основним зобов’язанням. Іпотекодавець – особа, яка передає в іпотеку нерухоме майно для забезпечення виконання 
власного зобов’язання або зобов’язання іншої особи перед іпотекодержателем. Іпотекодержателем може бути боржник або 
майновий поручитель. Нерухоме майно (нерухомість) – земельні ділянки, а також об’єкти, розташовані на земельній ділянці 
і невід’ємно пов’язані з нею, переміщення яких є неможливим без їх знецінення та зміни їх призначення». 
Відносини іпотеки доволі складні та багатогранні. Насамперед це пов’язано з тим, що іпотека є складовою частиною 
не лише кредитних, але й інших операцій, які призводять до виникнення боргових зобов’язань (наприклад, за договором 
купівлі–продажу, лізингу тощо). Але найбільшого поширення іпотека набула все-таки в кредитних відносинах. 
Характерною особливістю іпотечних позик є тривалий строк погашення.  
Економічна криза може підірвати розвиток іпотечного кредитування. 
На сьогоднішню ситуацію в Україні вплинули нестабільність гривні, різкі коливання курсу долара та світова фінансова 
криза. Обвал котирування міжнародних акцій та дефіцит долара на міжбанківському ринку привели до  подорожчання 
кредитних засобів. 
Крім того, унаслідок значної інфляції у 2008 р. (16,1 % за дев’ять  місяців 2008 р.) у фінансових установ виникає 
додатковий ризик неповернення позик.  
У вересні банки зіткнулися з новою проблемою – унаслідок загострення світової фінансової кризи європейські 
інвестори почали відтік валюти з України. Населення кинулося забирати внески з депозитних рахунків. Унаслідок цього 
деякі банки опинилися на межі банкрутства. 
Усе це примусило банки обмежити видачу іпотечних позик і прийняти жорсткі умови: підвищити іпотечні ставки, 
скорочувати строки кредитування, збільшувати авансовий платіж або просто перестати видавати кредити. 
НБУ насамперед має забезпечувати стабільність національної грошової одиниці та нормальне функціонування 
банківської системи, що буде запорукою підвищення довіри до гривні та банків і сприятиме мобілізації вільних коштів, 
зокрема для іпотечного кредитування. 
Завдання уряду – недопущення обвалу ринку іпотечного кредитування.   
Міжнародний валютний фонд виділить Україні кредит у розмірі 16,5 мільярда доларів на 15 років під 3,7 % річних. 
Кошти виділяються для підтримки економічної і фінансової стабільності в країні в умовах світової кризи і падіння цін на метал. 
Програма спрямована на повернення України до економічної стабільності. Керівництво країни має намір вирівняти платіжний 
баланс і знизити залежність держави від зовнішніх чинників, а також знизити інфляцію.  
Існують кілька видів іпотечних позик, які відрізняються в основному методами погашення заборгованості. 
Більшість видів є варіантами стандартної, або типової, іпотечної позики. Суть її полягає у тому, що позичальник 
отримує у заставодержателя (кредитора) деяку суму під заставу нерухомості (наприклад, при купівлі або будівництві 
будинку). Далі він погашає борг разом з процентами, рівними, звичайно, щомісячними внесками. 
Модифікації стандартної схеми іпотеки направлені на підвищення її гнучкості для врахування потреб як боржника, так 
і кредитора. Деякі з них мають за мету знизити витрати боржника на початкових етапах погашення боргу перенесенням 
основних виплат на більш пізні етапи. Такі іпотеки притягують тих клієнтів, які очікують зростання своїх доходів у 
майбутньому, наприклад, підприємців-початківців.  
Охарактеризуємо деякі модифікації стандартної схеми іпотек. 
Позики з ростом платежів (англ. graduated mortgage, GPM). Цей вид позики передбачає постійне зростання витрат з 
обслуговування боргу у перші п’ять–десять років. Потім погашення здійснюється постійними внесками.  
Позики з періодичним збільшенням внесків (англ. step-rate mortgage, SRM). Схема такої позики є варіантом GPM: за 
узгодженим графіком кожні три–п’ять років збільшується сума внесків. 
Позики з періодичною зміною процентної ставки (англ. rollover mortgage, RM). Схема цієї позики передбачає, що 
сторони кожні три–п’ять років переглядають рівень процентної ставки. Тим самим створюється можливість для деякої 
адаптації до зміни умов ринку. 
Іпотеки зі змінною процентною ставкою (англ. variable-rate mortgage, VRM). Рівень ставки тут прив’язується до якого-
небудь поширеного фінансового показника або індексу, наприклад індексу інфляції.  
Основним завданням під час аналізу іпотек є розробка планів погашення боргу. Важливо також вміти визначати суму 
погашеного боргу та залишку заборгованості на будь-який проміжний момент (необхідність у цьому виникає, наприклад, з 
припиненням кредитного  договору або його перегляданням). 
Розглянемо методи вирішення цих проблем для традиційної іпотечної позики та іпотечної позики з періодичним 
зростанням платежів. 
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Спочатку розглянемо традиційну іпотечну позику, коли боржник погашає заборгованість разом з процентами, рівними 
щомісячним внескам. 
1. Розрахунки по стандартних іпотечних позиках за допомогою фінансових функцій Excel. Завдання полягає у 
визначенні розміру щомісячних погашувальних платежів (внесків) R та залишку заборгованості на момент чергового її 
погашення впритул до повного погашення боргу. Погашувальні платежі (внески) є постійною рентою – ануїтетом.   
Нарощена сума (S) ануїтету постнумерандо (платежі здійснюються в кінці місяця) для випадку, коли момент 
нарахування процентів і момент платежу збігаються, знаходиться за формулою [10]  
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де R – величина платежу за період; i – річна складна процентна ставка, виражена у десятковому дробі; n – строк ануїтету в 
роках; m – число нарахувань процентів на рік. 
З формули (2) може бути знайдена величина платежу за період (R): 
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Величина R є базою для розробки плану погашення боргу та дорівнює у будь-якому періоді сумі платежу, який піде на 
погашення основного боргу, і сумі на оплату процентів у тому самому періоді; А – величина іпотечної позики. 
Приклад 1. Під заставу квартири отримано позику 50 тис. грн. строком на один рік під процентну ставку 18 % річних. 
Погашення іпотечної позики та процентів здійснюється щомісяця рівними сумами. 
Визначити загальну суму витрат позичальника S, величину щомісячного платежу R. Скласти план погашення боргу. 
Розв’язання: З формули (3) знаходимо величину щомісячного платежу, грн: 
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Щомісячний платіж R можна знайти, використовуючи фінансову функцію табличного процесора Excel ПЛТ [10]: 
ПЛТ(18 %.12; 12; -50000) = 4583,999645. 
Платежі за процентами на основі періодичних постійних виплат і постійної процентної ставки розраховуються за 
допомогою функції Excel ПРПЛТ [10]: 
ПРПЛТ(18 %.12; 1; 12; -50000) = 750; 
ПРПЛТ(18 %.12; 2; 12; -50000) = 692,4900053; 
ПРПЛТ(18 %.12; 3; 12; -50000) = 634,1173607; 
ПРПЛТ(18 %.12; 4; 12; -50000) = 574,8691265; 
ПРПЛТ(18 %.12; 5; 12; -50000) = 514,7321687; 
ПРПЛТ(18 %.12; 6; 12; -50000) = 453,6931565; 
ПРПЛТ(18 %.12; 7; 12; -50000) = 391,7385592; 
ПРПЛТ(18 %.12; 8; 12; -50000) = 328,8546429; 
ПРПЛТ(18 %.12; 9; 12; -50000) = 265,0274679; 
ПРПЛТ(18 %.12; 10; 12; -50000) = 200,2428852; 
ПРПЛТ(18 %.12; 11; 12; -50000) = 134,4865338; 
ПРПЛТ(18 %.12; 12; 12; -50000) = 67,74383712. 
Сума основного платежу за позикою (виплата заборгованості), яка погашається рівними платежами в кінці 
розрахункового періоду, обчислюється за допомогою функції Excel ОСПЛТ [10]: 
ОСПЛТ(18 %.12; 1; 12; -50000) = 3833,999645; 
ОСПЛТ(18 %.12; 2; 12; -50000) = 3891,50964; 
ОСПЛТ(18 %.12; 3; 12; -50000) = 3949,882285; 
ОСПЛТ(18 %.12; 4; 12; -50000) = 4009,130519; 
ОСПЛТ(18 %.12; 5; 12; -50000) = 4069,267477; 
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ОСПЛТ(18 %.12; 6; 12; -50000) = 4130,306489; 
ОСПЛТ(18 %.12; 7; 12; -50000) = 4192,261086; 
ОСПЛТ(18 %.12; 8; 12; -50000) = 4255,145002; 
ОСПЛТ(18 %.12; 9; 12; -50000) = 4318,972177; 
ОСПЛТ(18 %.12; 10; 12; -50000) = 4383,75676; 
ОСПЛТ(18 %.12; 11; 12; -50000) = 4449,513112; 
ОСПЛТ(18 %.12; 12; 12; -50000) = 4516,25808. 
Результати розрахунків розмістимо у табл. 1. 
 
Таблиця 1. План погашення боргу за стандартною іпотечною позикою 
 
Місяць Сума основного 
боргу на початок 
місяця, грн
Платежі за 
процентами, грн 
Сума погашення 
основного боргу, 
грн
Загальна сума 
платежу, грн 
1 50000 750 3833,999645 4583,999645
2 46166,00036 692,4900053 3891,50964 4583,999645
3 42274,49072 634,1173607 3949,882285 4583,999645
4 38324,60843 574,8691265 4009,130519 4583,999645
5 34315,47791 514,7321687 4069,267477 4583,999645
6 30246,21043 453,6931565 4130,306489 4583,999645
7 26115,90395 391,7385592 4192,261086 4583,999645
8 21923,64286 328,8546429 4255,145002 4583,999645
9 17668,49786 265,0274679 4318,972177 4583,999645
10 13349,52568 200,2428852 4383,75676 4583,999645
11 8965,76892 134,4865338 4449,513112 4583,999645
12 4516,255808 67,74383712 4516,25808 4583,999645
Усього – 5007,995744 50000 55007,99574  
 
2. Розрахунки за іпотечними позиками із періодичним збільшенням платежів темпами інфляції. Урахування інфляції при 
постійному очікуваному її рівні приводить до зростання темпами інфляції погашувальних платежів (внесків) до повного погашення 
боргу, тобто платежі є членами геометричної прогресії R1, R1q, R1q2, ..., R1qmn–1, де R1 – величина першого члена (першого платежу); q – 
знаменник геометричної прогресії (індекс інфляції); тп – число членів (число платежів). 
Нехай α – річний рівень інфляції, І = 1 + α – річний індекс інфляції. Тоді, якщо вважати інфляцію рівномірною, 
місячний індекс інфляції буде дорівнювати ( )α+1 121 .  
Сума витрат на погашення іпотечного боргу буде дорівнювати 
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як сума членів геометричної прогресії з кількістю елементів тп, зі знаменником ( )α+= 1 121q , першим членом а1 = R1. 
Поточна вартість платежів дорівнює величині основного боргу А: 
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як сума членів геометричної прогресії з кількістю елементів тп, знаменником 
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З виразу (5) перший місячний внесок R1 буде дорівнювати 
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Приклад 2. Під заставу квартири отримана позика 50 тис. грн строком на один рік під процентну ставку 18 % річних. 
Річний рівень інфляції очікується 15 %. Погашення позики здійснюється щомісяця, причому платежі збільшуються 
щомісяця такими, самими темпами, як інфляція. 
Визначити величину першого місячного платежу R1, загальну суму витрат на погашення іпотечного боргу S, проценти 
за перший місяць іпотечної позики J1, перший місячний платіж на погашення основного боргу ОБ1. Скласти план 
погашення боргу. 
Розв’язання: З виразу (6) знаходимо перший місячний внесок R1: 
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Загальну суму витрат на погашення іпотечного боргу знаходимо з виразу (4): 
( )
( )
( )
( )
7557,55121
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9786,4304
11
11
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⋅mn
RS  грн. 
Проценти за перший місяць іпотечної позики J1: 
750
12
18,050000
1 =⋅== m
AjJ  грн. 
Перший місячний платіж на погашення основного боргу ОБ1 дорівнює 
9786,35547509786,4304111 =−=−= JROБ  грн. 
План погашення іпотечного боргу складемо, використовуючи такі рекурсивні формули: 
( ) ;,...,3,2,1 1211 mtRR tt =α+⋅= −  
50000,,...,3,2,
12
18,0
11 ==⋅= − БmtБJ tt  грн; 
mtJROБ ttt ,...,2,1, =−= , 
де Rt  – платіж за t-й місяць; Jt – проценти за t-й місяць; ОБt – платіж на погашення основного боргу за t -й місяць; Бt – 
основний борг за t -й місяць.  
Розрахунки робимо за допомогою електронних таблиць Excel. Результати розрахунків розмістимо у табл. 2.  
 
Таблиця 2. План погашення боргу за іпотечною позикою  
з періодичним збільшенням платежів темпами інфляції 
 
Місяць Сума основного боргу на початок місяця Бt, грн 
Платежі по процентах 
Jt, грн 
Сума погашення основного 
боргу ОБt, грн 
Загальна сума 
платежу, грн 
1 5000,0000 750,0000 3554,9786 4304,9786 
2 46445,0214 696,6753 3658,7357 4355,4111 
3 42786,2857 641,7943 3764,6400 4406,4343 
4 39021,6456 585,3247 3872,7307 4458,0553 
5 35148,9150 527,2337 3983,0474 4510,2811 
6 31165,8676 467,4880 4095,6306 4563,1187 
7 27070,2370 406,0536 4210,5217 4616,5752 
8 22859,7153 342,8957 4327,7623 4670,6580 
9 18531,9530 277,9793 4447,3951 4725,3744 
10 14084,5579 211,2684 4569,4634 4780,7317 
11 9515,0945 142,7264 4694,0112 4836,7376 
12 4821,0833 72,3163 4821,0834 4893,3996 
Усього  5121,7556 50000 55121,7557 
 
Висновки. Теоретичне та практичне значення результатів дослідження мають пропозиції щодо посилення стабілізаційних 
процесів в економіці України стосовно іпотечного кредитування як одного з важливих джерел довгострокового фінансування, а 
також розробка планів погашення боргу під час аналізу іпотечних позик в умовах інфляції, зокрема для традиційної іпотечної 
позики з використанням фінансових функцій Excel, іпотечної позики з періодичним зростанням платежів темпами інфляції та з 
регульованою процентною ставкою, рівень якої прив’язується до індексу інфляції. Коригування процентів за довгостроковими 
позиками знижує вплив інфляційних чинників на вартість довгострокового кредиту. Використання іпотечного кредиту з 
регульованою процентною ставкою зменшує можливість мати великі капітальні доходи (або збитки) від нерухомого майна, що 
посилює стабілізаційні процеси в економіці й у такому аспекті може розглядатись як засіб адаптації економічних суб’єктів до 
вразливих умов з метою мінімізації збитків. Визначення суми погашеного боргу та залишку заборгованості на будь-який 
проміжний момент важливо при припиненні кредитного договору або його перегляданні, що актуально в умовах економічної 
нестабільності. 
ЕКОНОМІЧНИЙ ВІСНИК НТУУ «КПІ»  
 
484 
Рекомендації щодо використання результатів дослідження: у роботі надано рекомендації щодо підтримки економічної і 
фінансової стабільності в Україні в умовах світової кризи, зокрема з метою недопущення обвалу ринку іпотечного 
кредитування та зниження впливу інфляції на вартість довгострокового кредиту. 
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ДЕРЖАВНА СОЦІАЛЬНО-ЕКОНОМІЧНА ПОЛІТИКА В УМОВАХ СТАГФЛЯЦІЇ: 
ІНФЛЯЦІЯ ТА БЕЗРОБІТТЯ 
 
У статті розглянуто проблемне питання щодо одночасного подолання інфляції та безробіття в Україні під час 
кризи, проаналізовано вплив соціальних факторів на рівень інфляції, виявлено синергічний ефект, що виникає в результаті 
паралельного зменшення інфляції та безробіття, запропоновано основні напрямки формування державної соціально-
економічної політики в умовах стагфляції. 
 
Article is devoted to the problematical question of simultaneous overcoming of inflation and unemployment in Ukraine during 
crisis, the influence of social factors on inflation is analysed, the synergistic effect which is arise as a result of parallel decrease of 
inflation and unemployment is explored, the main directions of socio-economic policy in stagflation conditions are proposed. 
 
Ключові слова: державна соціально-економічна політика, інфляція, безробіття, стагфляція, криза, синергічний ефект. 
 
Вступ. Сьогодні світ переживає фінансово-економічну кризу, яку за глибиною та масштабом можна порівняти лише зі 
світовою економічною кризою 30-х років минулого сторіччя. Проте, з того часу у світовій економіці відбулися значні зміни 
під впливом процесів інформатизації, інтеграції, глобалізації тощо, які потребують винаходження нових шляхів та методів 
подолання кризових явищ. Криза вимагає вже не просто реформ, вона потребує конкретних трансформацій, які неможливі 
без змін у мисленні та світосприйнятті. 
Українська економіка характеризується значними структурними диспропорціями та незбалансованістю (попиту та 
пропозиції, товарної та грошової маси, швидкістю її обертання, реальної та віртуальної економіки). І, хоч, наслідки світової кризи є 
особливо відчутними в Україні, вітчизняна криза не є фінансовою за своєю природою. Криза в Україні є потрійною, що є 
результатом співпадіння трьох циклів: кон’юнктурного (періодичність близько 5 років), відтворювального (близько 10 років) та 
виробничого (50 років), тобто носить системний характер. Відповідно, для виходу з неї необхідно застосувати системний підхід. 
Сьогодні Україна знаходиться в умовах стагфляції – наявне падіння ВВП, скорочення виробництва, зростає рівень 
інфляції, поширюється безробіття. Тому, країна потребує здійснення виваженої державної соціально-економічної політики, 
яка буде спрямована на одночасне подолання інфляції та безробіття.  
Проблематиці подолання інфляції та безробіття присвячені праці наступних вітчизняних та зарубіжних авторів: А. М. 
Андрющенков, В. К. Гаркавко, А. А. Гриценко, М. І. Гуць, А. І. Даниленко, К. В. Зайцева, С. О. Кораблін, О. І. Краузе, Т. О. 
Кричевська, П. Кругман, О. М. Мельник, В. Д. Нордхаус, О. І. Петрик, Самуельсон Пол, Л. С.  Томашик, Н. А. Шикіна, І. О. 
Штундер [1-11].     
Проте, питанням одночасного подолання інфляції та безробіття в кризових умовах приділено недостатньо уваги, що 
